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Este artigo avalia o impacto sobre a economia brasileira de uma reforma trib-
utÆria que reduza distor￿ıes e cumulatividade, utilizando para tal experimento a
atual proposta do MinistØrio da Fazenda. Utiliza-se um modelo recursivo din￿mico
padrªo calibrado de forma a se aproximar o mÆximo poss￿vel da economia brasileira
hoje. A simula￿ıes sªo implementadas ao se introduzir par￿metros correspon-
dentes ￿ reforma tributÆria: desonera￿ªo da folha de pagamentos, redu￿ªo da
cumulatividade com introdu￿ªo do IVA-F e a desonera￿ªo dos investimentos com
a redu￿ªo do prazo de restitui￿ªo de crØditos de ICMS. Estima-se que a reforma
tributÆria proposta provocaria um aumento de 1,5 pontos percentuais na taxa de
crescimento do produto nos oito anos seguintes a sua implementa￿ªo e um ganho
de longo prazo de 16%. O impacto sobre o n￿vel de investimento seria muito ex-
pressivo, 40% no mesmo per￿odo, de modo que a taxa de investimento saltaria dos
atuais 20% para quase 24%. Os ganhos de consumo e bem-estar tambØm foram
estimados como bastante signi￿cativos.1 Introdu￿ªo
Ao longo das œltimas dØcadas, o aumento das obriga￿ıes das despesas
pœblicas e a manuten￿ªo da estabilidade macroecon￿mica, atravØs de pol￿ti-
cas de metas in￿ acionÆrias e de superÆvit ￿scal, tŒm imposto ￿ economia
brasileira uma complexa e elevada carga tributÆria, potencialmente inibidora
do crescimento e da e￿ciŒncia econ￿mica.
As receitas tributÆrias, necessÆrias aos ajustes ￿scais e aumento dos gastos
pœblicos, em grande medida obtidas a partir de tributa￿ªo geradora de efeitos
distorcivos sobre as decisıes dos agentes econ￿micos, vŒm provocando uma
premente e indispensÆvel reforma no padrªo de arrecada￿ªo de tributos no
pa￿s.
Neste sentido, diversas propostas de reforma surgiram nos œltimos anos.
Em particular, existe em curso um projeto de reforma tributÆria proposto
pelo MinistØrio da Fazenda (2008), o qual, segundo seus formuladores, procura
reverter a complexidade e cumulatividade dos tributos indiretos no Brasil,
reconhecendo seus atuais efeitos negativos sobre a e￿ciŒncia da estrutura pro-
dutiva, competitividade da produ￿ªo nacional e decisıes de investimentos.
Em linhas gerais, o projeto propıe uma grande simpli￿ca￿ªo da estru-
tura de tributos federais atravØs da uni￿ca￿ªo de tributos com incidŒncia
semelhantes como: a Contribui￿ªo para o Financiamento da Seguridade So-
cial (COFINS) e o Programa de Integra￿ªo Social (PIS) que seriam conver-
tidos no chamado Imposto sobre o Valor Agregado Federal (IVA-Federal). ￿
destaque na reforma a elimina￿ªo de tributos cumulativos. O PIS, a COFINS
e o ICMS seriam substitu￿dos por um imposto sobre valor agregado clÆssico
￿IVA.
Um outro aspecto importante Ø a busca pela desonera￿ªo tributÆria dos
investimentos. Neste sentido, destaca-se a proposta de apropria￿ªo imediata
dos crØditos de IVA obtidos na compra de bens de capital. Atualmente os
crØditos de PIS e COFINS sªo apropriados em 48 meses, em termos nominais,
e os de ICMS nªo sªo apropriados em quase nenhuma hip￿tese segundo o
MinistØrio da Fazenda (2008).
O projeto de reforma apresenta, ainda, como destaque, a desonera￿ªo
da folha de pagamento atravØs da suspensªo da cobran￿a ￿s empresas do
salÆrio-educa￿ªo, alØm da gradativa redu￿ªo da contribui￿ªo das empresas
ao INSS, atualmente no valor de 20%. Por ￿m, deve-se destacar o que seria,
provavelmente, o aspecto de maior relev￿ncia da proposta de reforma do
1ministØrio da fazenda, o compromisso com a nªo eleva￿ªo da carga tributÆria
no Brasil.
Parece claro neste projeto de reforma tributÆria a busca pela corre￿ªo das
distor￿ıes do sistema de tributos indiretos no Brasil atravØs da redu￿ªo de
sua cumulatividade, desonera￿ªo de investimentos e manuten￿ªo ou redu￿ªo
da carga tributÆria.
O objetivo deste artigo Ø mensurar os efeitos econ￿micos da reforma trib-
utÆria proposta pelo ministØrio da fazenda. Especi￿camente, mensurar seus
efeitos din￿micos, de curto, mØdio e longo prazo, sobre o produto, renda,
acumula￿ªo de capital, trabalho e consumo, tornando clara a dimensªo de
seus ganhos de e￿ciŒncia e bem estar. Mais do que examinar uma proposta
espec￿￿ca, buscaremos ilustrar com a presente proposta o potencial de ganho
com uma maior racionalidade de nosso sistema tributÆrio. Neste sentido, os
resultados, ao indicarem o custo para o pa￿s de se manter inalterada a at-
ual estrutura tributÆria, torna poss￿vel mensurar o quanto o Brasil como um
todo estaria perdendo ao retardar a implementa￿ªo desta ou qualquer outra
reforma tributÆria que aponte para uma menor distor￿ªo do sistema.
Na avalia￿ªo dos impactos macroecon￿micos da proposta destacam-se os
seguintes aspectos, considerados de maior relev￿ncia: a cria￿ªo do IVA, em
contrapartida ￿ elimina￿ªo de tributos cumulativos como o PIS, a COFINS
e o ICMS; a desonera￿ªo tributÆria completa dos investimentos; e a desoner-
a￿ªo da folha de pagamentos das empresas.
Na simula￿ªo dos efeitos potenciais da reforma utiliza-se uma variante do
modelo neoclÆssico de crescimento. Esta metodologia segue, alØm de vasta lit-
eratura internacional, trabalhos aplicados ￿ economia brasileira como, por ex-
emplo, Araœjo e Ferreira (1999), Ferreira e Nascimento (2005), Lled￿ (2005) e
Pereira e Ferreira (2008). O modelo, em linhas gerais, Ø composto por fam￿lias
representativas detentoras de perfeita informa￿ªo, que atribuem valor ao con-
sumo e ao lazer e decidem a cada per￿odo de tempo o quanto trabalhar e
investir. Consideram-se, tambØm, ￿rmas representativas que operam em um
ambiente competitivo, produzindo bens destinados ao consumo e ao inves-
timento (tanto das fam￿lias como do governo) a partir da contrata￿ªo de
trabalho e capital ofertado por fam￿lias e governo.
O modelo supıe, ainda, a existŒncia de um governo que obtØm recursos
tributando o consumo, o investimento, o total da renda e, em particular, as
rendas provenientes do trabalho e capital. O governo destina o total de seus
2recursos ao consumo corrente, onde se incluem as transferŒncias ￿s fam￿lias,
e ao investimento.
Uma vez determinado o modelo, parte-se para uma cuidadosa adapta￿ªo
das variÆveis reais - que descrevem a economia brasileira - ￿s variÆveis que
compıem o modelo. O objetivo Ø aproximar o melhor poss￿vel a economia
descrita pelo modelo da economia real. A simula￿ªo parte deste cenÆrio
constru￿do a partir da calibra￿ªo da solu￿ªo estacionÆria do modelo. Isto Ø,
ap￿s este completo mapeamento - calibra￿ªo do que seria o ￿Brasil hoje￿-
sªo obtidos os resultados numØricos das simula￿ıes dos efeitos da reforma
tributÆria.
O artigo estÆ organizado da seguinte maneira. Na se￿ªo 2 apresenta-se o
modelo e em seguida, na se￿ªo 3, descreve-se a calibragem de seus par￿metros.
Na se￿ªo 4 apresentam-se os principais resultados. E, ￿nalmente, na se￿ªo
5, destacam-se as principais conclusıes.
2 O Modelo
Supıe-se um bem ￿nal (correspondente ao agregado de bens e servi￿os
oferecidos pelos setores privado e pœblico em economias reais) produzido a
partir da oferta total de trabalho e dos diferentes estoques de capital (pri-
vado e pœblico). AlØm disto, admite-se a possibilidade destes estoques de
capital promoverem efeitos externos sobre o global da economia. A fun￿ªo
de produ￿ªo agregada per capita desta economia Ø suposta ser expressa por:




onde A Ø um par￿metro de escala; ￿ e ￿ sªo par￿metros nªo negativos, tais que
￿ +￿ < 1; as variÆveis agregadas per capita Y , H e K sªo, respectivamente,
o produto ou renda total, o nœmero de horas trabalhadas e o estoque total
de capital da economia e, por ￿m, a expressªo ￿ K￿ representa o efeito externo
positivo (sobre a produtividade total dos fatores) que este estoque de capital
Ø capaz de promover, cuja intensidade Ø determinada pelo par￿metro ￿.
A equa￿ªo (1) Ø a fun￿ªo de produ￿ªo com que se depara a ￿rma rep-
resentativa, a qual, em cada instante t, escolhe os n￿veis de trabalho (H) e
3capital (K) de forma a maximizar seu lucro, tomando como dados pre￿os e
o estoque agregado de capital per capita da economia1.









t ￿ wt Ht ￿ rt Kt (2)
onde wt e rt correspondem, respectivamente, ao salÆrio por hora trabalhada
e ￿ taxa de aluguel do capital.
Quanto ￿ propriedade do fator de produ￿ªo K, supıe-se que parte deste
perten￿a ao setor privado, pertencendo o restante ao setor pœblico. A por￿ªo
privada denomina-se Kp e a pœblica Kg. Portanto, a fun￿ªo de produ￿ªo
agregada poderia ser reescrita na forma:




onde ￿ K = Kp + Kg.
Supıe-se uma fam￿lia ou consumidor representativo que vive in￿nitos
per￿odos e, em cada per￿odo t, Ø dotado de uma unidade de tempo dispon￿vel
para o trabalho (ht) e lazer (1 ￿ ht), extrai utilidade do consumo (ct), alØm
do lazer, e desconta o futuro a um fator ￿ pertencente ao intervalo (0;1) de





t [lnct +   ln(1 ￿ ht)]
onde   Ø uma constante expressando a import￿ncia relativa do lazer vis-￿-vis
o consumo.
1Supıe-se que um œnico bem produzido atravØs de um œnico processo produtivo. Com
efeito, a ￿rma representativa descreve a mØdia das atividades produtivas em curso na
economia, incluindo, portanto, processos produtivos pœblicos e privados. Assim, a hip￿tese
de maximiza￿ªo de lucros Ø, na verdade, uma hip￿tese simpli￿cadora, na medida em que
o setor pœblico nem sempre persegue este objetivo.
2Neste artigo usam-se letras maiœsculas para variÆveis agregadas, tomadas como dadas
pelo consumidor representativo, e letras minœsculas para variÆveis sobre as quais ele possui
controle, a exce￿ªo sªo os pre￿os que sªo supostos tomados como dados, apesar de estarem
expressos em letras minœsculas.
4Supıe-se, ainda, que a fam￿lia representativa seja dotada no per￿odo t de
estoques acumulados de capital (kpt) e t￿tulos do governo (bt) e que suas ren-
das sejam compostas de renda do trabalho ofertado ￿s ￿rmas (wt ht), renda
obtida pelo aluguel ￿s ￿rmas do estoque de capital (rt kpt), renda prove-
niente dos t￿tulos (it bt) e renda auferida no recebimento de transferŒncias
do governo (￿t). Supıe-se, tambØm, que alØm dos gastos em consumo, to-
das as fontes de renda, exceto transferŒncias, sejam taxadas pelo governo e
que a renda dispon￿vel em cada instante t seja destinada ao consumo (ct),
investimento (ipt) e acumula￿ªo de t￿tulos do governo (bt+1 ￿ bt). Assim, a
restri￿ªo or￿amentÆria da fam￿lia representativa em t Ø:
(1 + ￿
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t) ￿t bt + ￿t (3)
onde, para cada t, ￿c






t sªo taxas de impostos sobre as rendas das fam￿lias e
￿t Ø a taxa de juros paga em t￿tulos do governo.
Admite-se que o consumidor conhece as leis de movimento, individuais e
agregadas, dos estoques de capital privado e pœblico:
kpt+1 = (1 ￿ ￿)kpt + ipt (4)
Kpt+1 = (1 ￿ ￿)Kpt + Ipt (5)
Kgt+1 = (1 ￿ ￿)Kgt + Igt (6)
onde ￿ Ø a taxa de deprecia￿ªo destes estoques de capital e Ipt e Igt corre-
spondem, respectivamente, aos investimentos agregados per capita privado e
pœblico.
Por ￿m, supıe-se que o consumidor toma todas as a￿ıes do governo como
dadas. A restri￿ªo or￿amentÆria per capita do governo em t pode ser expressa
por:
￿t + ￿t Bt + Igt = Bt+1 ￿ Bt + Tt + rt Kgt; 8t (7)
onde rt Kgt.corresponde ￿ receita proveniente do aluguel do capital do gov-
erno ￿s ￿rmas, Bt Ø o estoque de d￿vida pœblica em t e Tt Ø o total da receita















t) (￿t Bt) (8)
onde Ct Ø o consumo agregado per capita em t.
Tendo por objetivo um re￿namento do processo de calibragem do modelo,
torna-se relevante detalhar um pouco mais a equa￿ªo (7). Note que, se todos
os servi￿os pœblicos fossem pagos de acordo com seus custos de produ￿ªo,
a formula￿ªo acima seria compat￿vel com as contas pœblicas reais. No en-
tanto, isto, em geral, nªo Ø observado devido a substancial parcela de servi￿os
pœblicos ofertados gratuitamente. Contudo, todos os servi￿os pœblicos, gra-
tuitos ou nªo, como qualquer outro bem ou servi￿o, sªo produzidos a partir
de trabalho, capital e infra-estrutura, organizados segundo algum processo
produtivo espec￿￿co (fun￿ªo de produ￿ªo) e, portanto, existe um custo de
oportunidade nesta produ￿ªo que Ø pago ou pelos consumidores destes bens
ou pelas ￿rmas que os produzem (as ￿rmas pœblicas no caso dos servi￿os
pœblicos gratuitos).
PorØm, por simplicidade, supıe-se um œnico processo produtivo e, por-
tanto, a separa￿ªo entre ￿rmas pœblicas e privadas nªo Ø poss￿vel. Diante
disto, optou-se pela suposi￿ªo de que todas as ￿rmas comportem-se como
￿rmas maximizadoras de lucro e cobrem o valor de mercado pela sua oferta
de produ￿ªo. Por esta razªo, na restri￿ªo or￿amentÆria do governo, aparece
a renda do aluguel do capital do governo ￿s ￿rmas (r Kg) e, no problema do
consumidor, todos os bens e servi￿os privados ou pœblicos sªo pagos. Entre-
tanto, como em economias do mundo real, grande parte da oferta de servi￿os
pœblicos Ø gratuita ou subsidiada (como os servi￿os de transporte, por exem-
plo), a solu￿ªo encontrada foi compensar as fam￿lias pelo pagamento destes
servi￿os atravØs de uma transferŒncia de renda correspondente a estes gastos.
Com efeito, o termo ￿t nas equa￿ıes (7) e (??) incorpora o total das despe-
sas do governo com a oferta gratuita destes bens e servi￿os pœblicos, alØm
das transferŒncias, propriamente ditas, de recursos ￿nanceiros ￿s fam￿lias, ou
seja:
￿t = TRt + ￿ (rt Kgt)
onde a expressªo ￿ (rt Kgt), com ￿ 2 [0;1], corresponde ao custo de opor-
tunidade incorrido pelo governo por este abrir mªo de parte, mas nªo com-
pletamente, da receita do aluguel do capital do governo ￿s ￿rmas em favor
das fam￿lias. TRt seria o restante das transferŒncias pœblicas per capita ￿s
6fam￿lias ou o que, em economias reais, poderia se chamar gastos correntes
per capita do setor pœblico.
Uma formula￿ªo mais pr￿xima das efetivas despesas e receitas do governo
em economias reais seria alcan￿ada com:
TRt + ￿tBt + Igt = Bt+1 ￿ Bt + Tt + (1 ￿ ￿) rt Kgt;8t; 8t; (9)
onde (1 ￿ ￿) interpreta-se como a parcela do custo de capital do governo
que Ø efetivamente paga pelas fam￿lias. Desconsiderando-se o endividamento
pœblico, o lado direito da equa￿ªo (9) perfaz o que se conhece como total da
receita l￿quida do governo ou setor pœblico3.
Supondo que o governo esteja restrito a manter o estoque de d￿vida
pœblica inalterado ao longo do tempo, um passo ￿nal para caracterizar uma
pol￿tica ￿scal seria especi￿car uma regra para distribui￿ªo das receitas do
governo entre investimentos pœblicos e a soma de transferŒncias e pagamen-
tos de juros, a qual supıe-se representada por:
Igt = (1 ￿ ￿0) Tt + ￿1 (1 ￿ ￿) rt Kgt (10)
TRt + ￿tBt = ￿0 Tt + (1 ￿ ￿1) (1 ￿ ￿) rt Kgt (11)
onde ￿0 Ø fra￿ªo da receita corrente de impostos dedicada a transferŒncias e
pagamento de juros e ￿1 a fra￿ªo da receita auferida pelo efetivo aluguel do
capital do governo dedicada ao ￿nanciamento do investimento pœblico.






t} 8t como uma
pol￿tica ￿scal do governo, o problema do consumidor na sua forma recursiva
pode ser descrito atravØs das seguintes equa￿ıes de otimalidade4:
v(Kp;kp;B;b;Kg;￿) = max
c; h; ip; b














3Admitindo-se a hip￿tese simpli￿cadora de que todos os servi￿os ofertados pela admin-
istra￿ªo pœblica sªo gratuitos, enquanto os servi￿os prestados pelas empresas pœblicas sªo
pagos de acordo com seu valor de mercado, pode-se concluir que dado o signi￿cado acima
para o par￿metro ￿, a parcela (1 ￿ ￿) r Kg do total da renda do setor pœblico pode ser
interpretada como receita gerada pelo excedente das empresas pœblicas.
4Usa-se x
0
para indicar a variÆvel no pr￿ximo per￿odo.
7sujeito a
(1 + ￿
c) c + ip + b
0
￿ b = (1 ￿ ￿
h ￿ ￿
y) w(Kp;B;Kg;￿) h +
(1 ￿ ￿
k ￿ ￿
y) r(Kp;B;Kg;￿) kp +
(1 ￿ ￿
b ￿ ￿
y) ￿(Kp;B;Kg;￿) b + ￿(Kp;B;Kg;￿)
kp
0
= (1 ￿ ￿)kp + ip
Kp
0
= (1 ￿ ￿)Kp + Ip(Kp;B;Kg;￿)
Kg
0
= (1 ￿ ￿)Kg + Ig(Kp;B;Kg;￿)
dados os pre￿os, kp e b > 0, c ￿ 0 e 0 ￿ h ￿ 1.
Dados os estados individuais s = (Kp;kp;B;b;Kg;￿) e estados agre-
gados S = (Kp;B;Kg;￿), um Equil￿brio Competitivo Recursivo para esta
economia Ø um conjunto de regras individuais de decisªo, c(s), ip(s), h(s),
b
0(s), um conjunto de regras agregadas de decisªo per capita C(S), Ip(S),
H(S), B
0(S), fun￿ıes para pre￿os dos fatores w(S) e r(S) e taxa de juros
da d￿vida pœblica ￿(S) e uma fun￿ªo valor v(s) tais que satisfazem: a) o
problema do consumidor (12); b) o problema das ￿rmas (2); c) a consistŒn-
cia entre a decisıes individuais e agregadas per capita, i.e., C(S) = c(s),
Ip(S) = ip(s) H(S) = h(s) e B
0(S) = b
0(s) quando kp = Kp, b = B; d) o
or￿amento equilibrado do governo; e e) a restri￿ªo de recursos da economia,
C(S) + Ip(S) + Ig(S) = Y (S) = A K￿ H(S)1￿￿ ￿ K￿; 8S.
3 Calibra￿ªo
A calibragem dos par￿metros Ø feita de forma a haver uma correspondŒn-
cia entre a solu￿ªo estacionÆria do modelo e os dados observados para a
economia real, supondo que esta economia esteja em trajet￿ria estacionÆria.
A solu￿ªo estacionÆria do modelo, supondo que o governo esteja restrito a
manter o estoque de d￿vida pœblica inalterado ao longo do tempo, caracteriza-
se por uma pol￿tica ￿scal estacionÆria, ￿t+1 = ￿t = ￿￿ para todo t, acompan-
hada de estoques de capital per capita, tal como n￿veis de consumo, horas
trabalhadas e produto per capita, igualmente, invariantes ao longo do tempo.
Neste sentido, o primeiro passo do processo de calibragem seria fazer um ma-
peamento entre os dados da contabilidade nacional do Brasil e as variÆveis
do modelo; e o segundo passo, a partir desta contabilidade do modelo, deter-
minar o seu conjunto de par￿metros, o qual divide-se em: i) par￿metros de
8preferŒncia (￿ e  ); ii) par￿metros de tecnologia (￿, ￿, A e ￿); e iii) par￿met-








O mapeamento entre variÆveis arti￿ciais e dados, em geral, nªo Ø ime-
diato. Devido ￿ forma como determinados agregados sªo conceituados e
medidos na contabilidade nacional (CN), necessita-se um procedimento de
ajuste entre as informa￿ıes dispon￿veis e as variÆveis do modelo.
A primeira grande diferen￿a entre a CN e o modelo Ø que, na primeira,
o consumo de bens durÆveis Ø contabilizado como gastos de consumo das
fam￿lias, enquanto no modelo, dado o carÆter de capital ￿xo destes bens, estes
sªo considerados como parte do investimento e somente os servi￿os gerados
por estes bens de capital sªo considerados consumo. Implicitamente, na
fun￿ªo de produ￿ªo agregada do modelo, existe um setor que oferta servi￿os
domØsticos ￿s fam￿lias. No modelo, as fam￿lias investem em bens de consumo
durÆveis com a ￿nalidade de alugÆ-los ￿s ￿rmas, as quais vendem seus servi￿os
de volta ￿s fam￿lias. Este problema, alØm de exigir uma realoca￿ªo entre os
gastos de consumo e investimento, provoca uma subestima￿ªo no cÆlculo do
produto da economia, na medida em que existem servi￿os domØsticos que
nªo estªo sendo devidamente contabilizados. Portanto, o valor do produto
total da economia deve sofrer um ajuste para cima.
Um ajuste semelhante deve ser feito considerando-se a forma como a
oferta de servi￿os pœblicos Ø contabilizada. No modelo, devido ￿ hip￿tese
simpli￿cadora de um œnico setor produtivo, todos os servi￿os privados ou
pœblicos sªo produzidos pela ￿rma representativa e, portanto, vendidos pelo
valor de mercado. Na CN, entretanto, a mensura￿ªo da oferta dos servi￿os
pœblicos, particularmente aqueles servi￿os para os quais nªo existe um valor
de mercado, Ø feita, em geral, a partir de seus custos de produ￿ªo, entre os
quais estÆ a deprecia￿ªo do capital envolvido neste processo de produ￿ªo.
Contudo, haveria tambØm a necessidade de imputar, nestes custos de pro-
du￿ªo, o custo de oportunidade do retorno l￿quido deste capital, apesar deste
custo nªo ser contabilizado. Portanto, novamente, observa-se uma subesti-
ma￿ªo no cÆlculo do produto da economia, o qual, para que se torne com-
pat￿vel com o valor relativo ao modelo deve sofrer um ajuste para cima.
5A solu￿ªo estacionÆria para as variÆveis per capita, como fun￿ªo dos par￿metros do
modelo, Ø obtida aplicando-se sobre o conjunto de condi￿ıes de primeira ordem do prob-
lema do consumidor e ￿rmas, leis de movimento dos capitais, alØm da restri￿ªo or￿a-
mentÆria do governo, a condi￿ªo de uma pol￿tica ￿scal estacionÆria e variÆveis per capita
inalteradas ao longo do tempo.
9Levando-se em conta estes dois aspectos pode-se veri￿car que o n￿vel de pro-
duto estimado, no caso da economia americana, em mØdia para a dØcada de
noventa, eleva-se em torno de 10% acima daquele medido pela contabilidade
nacional dos EUA (NIPA)6.
Diante da inexistŒncia de dados apropriados para se veri￿car a correta
dimensªo destas distor￿ıes no caso da economia brasileira, considerou-se que,
diante da possibilidade destas subestima￿ıes nªo serem desprez￿veis, talvez
fosse mais apropriado calibrar par￿metros, que, em princ￿pio, nªo fossem
distintos entre as economias brasileira e americana, utilizando-se dados da
NIPA e utilizar informa￿ıes da CN do Brasil para par￿metros sabidamente
distintos entre estas economias, como os par￿metros de pol￿tica ￿scal do
governo, por exemplo.
Portanto, decidiu-se o seguinte procedimento geral para calibragem do
modelo. Para os par￿metros de tecnologia ￿ e ￿ utilizar informa￿ıes anuais
da NIPA, supondo que tais par￿metros sejam os mesmos entre as economias
brasileira e americana. Entretanto, para o conjunto de par￿metros de prefer-
Œncia e de pol￿tica do governo, utilizar, alØm dos demais par￿metros, somente
informa￿ıes anuais relativas ￿ CN do Brasil.
De acordo com o modelo, o produto total da economia destina-se, uni-
camente, ao consumo (C), investimento pœblico (Ig) e investimento privado
(Ip). Admite-se que o investimento bruto do governo corresponde ￿quele
informado na NIPA. O consumo Ø contabilizado incluindo gastos do governo,
excluindo consumo de bens durÆveis e imputando-se a ele os devidos servi￿os,
anteriormente mencionados. Por consequŒncia, a total do investimento pri-
vado inclui, alØm do consumo de bens durÆveis, as exporta￿ıes l￿quidas de
bens e servi￿os. Medido desta maneira, o valor total do investimento privado,
em propor￿ªo ao produto, Ip=Y , em mØdia para os anos noventa, segundo a
NIPA Ø 0;223 e o investimento pœblico, Ig=Y , Ø 0;033. Dado que na solu￿ªo
estacionÆria do modelo ￿ = (Ip + Ig)=(Kp + Kg) e, uma vez que o valor
agregado do estoque total de capital privado e pœblico, medido em rela￿ªo
ao produto, em mØdia para os anos noventa, Ø 3;056, determina-se ￿ = 0;084.
Como mencionado acima, uma vez imputados os servi￿os relativos aos
bens de consumo durÆveis e capital do governo, o produto da economia ameri-
cana, em mØdia para os anos noventa, eleva-se em torno de 10%. Levando-se
6Esta subestima￿ªo nos valores da NIPA, neste mesmo per￿odo, tambØm pode ser
veri￿cada em McGrattan e Prescott (2005).
10em conta estes ajustes nos dados da NIPA, neste per￿odo, a participa￿ªo
mØdia da renda do capital, ￿, equivale a 0;4337.
A partir das condi￿ıes de primeira ordem do problema do consumidor,
supondo a economia em trajet￿ria estacionÆria, obtØm-se: i) o valor para
o par￿metro ￿ = 0;943, admitindo-se uma taxa l￿quida anual de juros real
para a economia brasileira de 6%; e ii) o valor para o par￿metro   = 0;920,
admitindo-se que as fam￿lias alocam ao trabalho cerca de um ter￿o de suas
horas dispon￿veis (ou seja, horas que excedem aquelas dedicadas ao sono ou
￿ manuten￿ªo pessoal) seguindo Cooley e Presccott (1995).
O conjunto de al￿quotas marginais de impostos (￿c, ￿y, ￿h, ￿k, ￿b) Ø obtido
seguindo Lled￿ (2005) utilizando metodologia proposta por Mendoza et al
(1994) modi￿cada para incorporar detalhes do sistema tributÆrio brasileiro.
Uma vez que no modelo a receita tributÆria obtida com o consumo das
fam￿lias (RTCF) equivale a ￿cC, o valor de ￿c = 0;173 Ø obtido dividindo-se
RTCF pelo total do consumo das fam￿lias (C), ambos medidos em rela￿ªo
ao PIB para o ano de 2002. O valor da parcela do consumo das fam￿lias
no PIB (C=Y = 0;782) obtØm-se dos dados divulgados pelo Instituto de
Pesquisa Econ￿mica Aplicada. O valor para RTCF como propor￿ªo do PIB
(0;135) compıe-se, basicamente, da soma das arrecada￿ıes tributÆrias cor-
respondentes aos ICMS, IPI, ISS e imposto de importa￿ªo (II)8.
A receita tributÆria proveniente da chamada folha de pagamentos (RTFP),
de acordo como modelo, corresponde a ￿h(wH), portanto, ￿h = RTFP=(wH).
PorØm, como a partir das condi￿ıes de primeira ordem do problema das ￿r-
mas tem-se wH = (1 ￿ ￿)Y , determina-se ￿h = (RTFP=Y )=(1 ￿ ￿). Dado
o valor de ￿ e admitindo-se RTFP=Y = 0:08, equivalente ￿ arrecada￿ªo em
rela￿ªo ao PIB de todos os impostos sobre a folha de pagamentos (FGTS,
SED e outros) incluindo-se, ainda, o total das contribui￿ıes previdenciÆrias,
obtØm-se ￿h = 0;141.
Dado que ￿k corresponde ￿ al￿quota de imposto incidente sobre o retorno
do capital privado, obtØm ￿k = 0;095 dividindo-se a soma das arrecada￿ıes
tributÆrias correspondentes ao IRPJ e CSLL, medida em rela￿ªo ao PIB
7O procedimento completo da calibragem do modelo para a economia americana,
utilizando-se informa￿ıes da NIPA, Ø apresentado em detalhes em Pereira (2006).
8Os valores mencionados, nesta se￿ªo, para a arrecada￿ªo tributÆria no Brasil no ano
de 2002 foram obtidos a partir de Lled￿ (2005) e correspondem a dados gerados pelo
IBRE/FGV e BNDES, Departamento de Economia (DEPEC).
11(0;04), pelo excedente bruto operacional em rela￿ªo ao PIB (0;420) obtido
a partir dos dados do Instituto de Pesquisa Econ￿mica Aplicada para o ano
de 2002.
Ainda, para o ano de 2002, a arrecada￿ªo tributÆria correspondente a
IRPF, COFINS, PIS/PASEP, impostos sobre a propriedade (IPTU, ITR,
ITBI, IPVA) e impostos sobre as transa￿ıes ￿nanceiras (IOF, IPMF/CPMF)
totaliza 10;1% do PIB. Admitindo-se, como em Lled￿ (2005), que esta ar-
recada￿ªo tributÆria seja interpretada como incidente sobre a renda das
fam￿lias, de acordo com o modelo isto implicaria 0;101 = ￿y(w H +r Kp)=Y
ou 0;101 = ￿y(1 ￿ ￿ + r Kp=Y ).
Dado que a partir das condi￿ıes de primeira ordem do problema das
￿rmas e fam￿lias e lei de movimento do capital privado em estado estacionÆrio,
tem-se, respectivamente, que:
rKp
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rKg
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onde, dado que a parcela do investimento pœblico na renda (Ig=Y ) Ø 0;038,
segundo dados para 2002 do Instituto de Pesquisa Econ￿mica Aplicada,
determina-se ￿y = 0;110.
De acordo com o modelo o retorno l￿quido dos t￿tulos pœblicos corresponde
a (￿b +￿y)￿. Admitindo-se que o valor de ￿ jÆ expresse o valor l￿quido deste
retorno, pode-se arbitrar ￿b = ￿￿y.
Para a calibragem do par￿metro ￿, deve-se lembrar que este representa a
fra￿ªo gratuita do total dos servi￿os pœblicos ofertados. O total de servi￿os
pœblicos divide-se entre servi￿os ofertados pelas empresas pœblicas e admin-
istra￿ªo pœblica e, por simplicidade, supıe-se que os servi￿os pœblicos gra-
tuitos correspondam ￿queles ofertados pela administra￿ªo pœblica. Assim,
admitindo-se a divisªo da oferta total de capital pœblico (Kg) em capital das
empresas pœblicas (KEg) e administra￿ªo pœblica (KGg) e considerando-se
12a proporcionalidade entre a oferta de servi￿os pœblicos e o seu respectivo es-
toque de capital, de acordo com o modelo, obtØm-se: ￿=(1￿￿) = KGg=KEg.
Uma vez que se admitam taxas de deprecia￿ªo idŒnticas para ambos os es-
toques de capital, determina-se: ￿=(1￿￿) = IGg=IEg ou ￿ = IGg=(IGg +
IEg), onde IGg sªo os investimentos da administra￿ªo pœblica e IEg os
investimentos das empresas pœblicas. Tomando IGg=(IGg + IEg) como o
valor para o ano de 2002 da participa￿ªo da forma￿ªo bruta de capital da ad-
ministra￿ªo pœblica no investimento total do setor pœblico no Brasil, obtido
a partir de dados divulgados pelo Instituto de Pesquisa Econ￿mica Aplicada
(IPEA), obtØm-se ￿ = 0;578.
Por simplicidade, admite-se ￿1 = 1 (vide equa￿ıes 11 e 10). Dado ￿1,
na solu￿ªo estacionÆria do modelo,encontra￿ se ￿0 como fun￿ªo dos demais
par￿metros, da parcela do investimento pœblico na renda (Ig=Y = 0;038)
e do valor, em rela￿ªo ao produto, do estoque de d￿vida pœblica, B=Y .
Admitindo-se para o ano de 2002 B=Y = 0:555, determina-se ￿0 = 0;990.
Como, anteriormente, comentado, admitindo-se que os servi￿os oferta-
dos pela administra￿ªo pœblica sªo gratuitos, enquanto os servi￿os prestados
pelas empresas pœblicas sªo pagos de acordo com seu valor de mercado, pode-
se concluir que, dado o signi￿cado do par￿metro ￿, a parcela (1 ￿ ￿) r Kg
do total da renda do setor pœblico pode ser interpretada como receita gerada
pelo excedente das empresas pœblicas.
Portanto, uma poss￿vel interpreta￿ªo para os valores dos par￿metros ￿1 e
￿0 Ø que, na pol￿tica ￿scal do governo, a totalidade do valor correspondente
ao excedente das empresas pœblicas direciona-se ao investimento, enquanto, a
receita tributÆria, em quase toda totalidade, seria direcionada ao pagamento
dos juros da d￿vida pœblica e aos demais gastos correntes do governo.
Obtidos os valores para os par￿metros de pol￿tica pœblica, restam, ainda,
dois œltimos par￿metros a serem calibrados, ambos relacionados ￿ fun￿ªo de
produ￿ªo (1). O primeiro deles, o par￿metro de escala A tem como œnica
￿nalidade ajustar o valor do produto de forma a tornÆ-lo unitÆrio.
O segundo par￿metro, ￿, nªo pode ser obtido diretamente atravØs da con-
tabilidade nacional. Em geral, seu valor Ø estimado econometricamente, mas
nªo hÆ consenso aqui, embora se aceite na maioria dos casos valores posi-
tivos e signi￿cativos para este. Estimativas conjuntas de ￿ variam, em sua
maioria, entre zero, (Holtz-Eakin (1992)), algo em torno de 0;10 (Du⁄y-Deno
e Eberts (1991) ou 0;16 (Calderon e Serven (2003) e Ai e Cassou (1995)),
13embora alguns poucos trabalhos tenham estimado valores superiores. A mØ-
dia das estima￿ıes em Ferreira e Araœjo (2007), que trabalham com dados
brasileiros, Ø de 0;12. Entretanto, decidiu-se utilizar um valor intermediÆrio
para ￿ como valor bÆsico, ￿ = 0;05. O resumo de todos os valores dos
par￿metros estÆ apresentado na Tabela 1 abaixo.
Tabela 1: Par￿metros Calibrados
PreferŒncia Tecnologia
￿   ￿ ￿ ￿
0;943 0;906 0;084 0;433 0;05
Pol￿tica Fiscal e TributÆria Atual
￿ ￿0 ￿1 ￿c ￿y ￿h ￿k ￿b
0;578 0;990 1 0;173 0;110 0;141 0;095 ￿￿y
4 Resultados
O principal objetivo desta se￿ªo Ø veri￿car os efeitos alocativos e de bem
estar social desencadeados pela proposta de reforma tributÆria do ministØrio
da fazenda. Metologicamente isto serÆ implementado modi￿cando a pol￿tica
￿scal e tributÆria de￿nida pelos valores expressos na Tabela 1 por aqueles
correspondentes ￿ nova pol￿tica. Mais precisamente, queremos determinar
como mudan￿as particulares nesta pol￿tica ￿scal afetariam os valores de mØ-
dio e longo prazo das principais variÆveis do modelo e como suas trajet￿rias
de transi￿ªo modi￿cariam os n￿veis de bem estar das fam￿lias.
A medida de bem estar equivale ao percentual constante de mudan￿a
no consumo, x, relativo aos n￿veis correspondentes ￿ pol￿tica bÆsica (BP)
para todos os momentos do tempo, t, mantidas as horas de trabalho em seus
n￿veis de pol￿tica bÆsica, requerido para manter o n￿vel de utilidade igual
￿quele obtido no experimento da pol￿tica alternativa (AP). Assim, a medida



















t sªo as horas de trabalho e CBP
t e CAP
t sªo os n￿veis de
consumo escolhidos em cada instante do tempo t, supondo-se, respectiva-
mente, a pol￿tica bÆsica e a pol￿tica alternativa. Esta medida Ø tradicional
na literatura e segue, entre muitos, Lucas (1987) e Cooley e Hansen (1992).
144.1 Reforma TributÆria
Nas simula￿ıes do modelo proposto consideram-se trŒs aspectos fun-
damentais da reforma tributÆria (RT) proposta pelo MinistØrio da Fazenda
(2008): i) a desonera￿ªo da folha salarial; ii) a redu￿ªo da cumulatividade
da estrutura tributÆria; e iii) a desonera￿ªo dos investimentos.
Estas modi￿ca￿ıes na estrutura tributÆria serªo traduzidas para o modelo
atravØs de altera￿ıes nas al￿quotas de impostos que caracterizam a pol￿tica
￿scal e tributÆria do governo. Garantindo-se, entretanto, tal como destacado
na RT, a nªo eleva￿ªo da carga tributÆria ap￿s a reforma.
De acordo com a RT proposta, a principal medida de desonera￿ªo da folha
salarial Ø a redu￿ªo de 20% para 14%, da contribui￿ªo dos empregadores
para a previdŒncia social, a qual seria implementada ao ritmo de um ponto
percentual por ano, a partir do segundo ano ap￿s a aprova￿ªo da reforma.
Complementarmente a esta redu￿ªo da contribui￿ªo patronal haveria, ainda,
a completa extin￿ªo da Contribui￿ªo para o SalÆrio Educa￿ªo (SED), a qual
seria compensada pela cria￿ªo do Imposto sobre o Valor Agregado Federal
(IVA-F).
Admitindo-se uma contribui￿ªo do empregador na razªo de 2 para 1 e
um total de contribui￿ıes previdenciÆrias correspondente a 5;3% do PIB, a
Contribui￿ªo dos Empregadores para a PrevidŒncia Social (CEPS) equivale
a 3;5% do PIB. Quanto ￿ SED, medida em rela￿ªo ao PIB, esta equivale
a 0;3%, segundo dados de Lled￿ (2005). Como, de acordo com o modelo,
a al￿quota de imposto sobre o total da folha de pagamentos corresponde a
￿h = (RTFP=Y )=(1 ￿ ￿) = 0;141, onde RTFP Ø a receita tributÆria total
proveniente da folha, as al￿quotas correspondentes ￿s CEPS e SED, dado
suas participa￿ıes no PIB, seriam, respectivamente, em termos do modelo,
(CEPS=Y )=(1 ￿ ￿) = 0;062 e (SED=Y )=(1 ￿ ￿) = 0;005. Portanto, a
extin￿ªo da SED equivale supor uma redu￿ªo de 0;005 em ￿h e a redu￿ªo
de 20% para 14% na contribui￿ªo dos empregadores para a previdŒncia pode
ser interpretada como uma redu￿ªo de 30% na al￿quota correspondente a
CEPS, o que corresponde a uma redu￿ªo de 0;019 em ￿h quando a reforma Ø
implementada. Deve ￿ca claro, portanto, que a gradualidade na implanta￿ªo
da RT estÆ sendo desconsiderada, o que, se por um lado potencializa os efeitos
obtidos nos anos imediatamente posteriores ￿ reforma, nªo terÆ qualquer
efeito no mØdio e longo prazo.
Note que, como a￿rmado acima, somente a extin￿ªo da SED serÆ com-
pensada, isto determina que a redu￿ªo da Contribui￿ªo dos Empregadores
15para a PrevidŒncia Social, necessariamente, reduzirÆ a carga tributÆria. Uma
vez que a arrecada￿ªo com esta contribui￿ªo corresponde a 3;5% do PIB e,
ap￿s a completa implementa￿ªo da reforma, a sua al￿quota de contribui￿ªo
serÆ reduzida em 30%, por simplicidade, nas simula￿ıes da reforma, impıe-se
este mesmo percentual de redu￿ªo sobre a participa￿ªo da CEPS no PIB, o
que determina, portanto, uma redu￿ªo na carga tributÆria de 2;5%, aproxi-
madamente, quando a economia alcan￿ar seu novo estado estacionÆrio.
Segundo estimativas do MinistØrio da Fazenda, atualmente, a cumulativi-
dade da estrutura tributÆria no Brasil alcan￿a quase 2% do PIB. Considerando-
se seus efeitos deletØrios sobre a e￿ciŒncia econ￿mica, a proposta de RT
contribuiria para reversªo deste quadro ao extinguir tributa￿ıes que, ainda,
apresentam algum grau de cumulatividade, como, por exemplo, a COFINS
e a contribui￿ªo para o PIS, por receitas oriundas do IVA-F.
Admitindo-se que antes da RT a arrecada￿ªo total obtida com a al￿quota
de imposto ￿y = 0;110 corresponde a 10;1% do PIB, enquanto, o agregado
das arrecada￿ıes com a COFINS e PIS/PASEP totaliza cerca de 4;7% do
PIB, mantida esta mesma proporcionalidade, a RT ao extinguir estas con-
tribui￿ıes implicaria, de acordo com o modelo, uma redu￿ªo em ￿y de 0;051.
Supondo, entretanto, que estas contribui￿ıes nªo impliquem, em sua totali-
dade, cumulatividade de impostos, as sua extin￿ıes implicariam, na verdade,
menores redu￿ıes na al￿quota ￿y. Com o objetivo de considerar esta possibili-
dade e desconhecendo-se o verdadeiro grau de cumulatividade, nas simula￿ıes
da reforma sªo arbitradas duas outras possibilidades de redu￿ıes de al￿quo-
tas. Na primeira, supıe-se que a extin￿ªo destas contribui￿ıes correspondam
apenas a 75% da redu￿ªo que seria observada no caso de serem 100% cumu-
lativas, tal como calculado acima, ou seja, supıes-se uma redu￿ªo em ￿y de
apenas 0;75(0;051) = 0;038. No segundo caso a redu￿ªo seria ainda menor,
supondo que somente 50% destas contribui￿ıes gerem cumulatividade.
O œltimo aspecto da RT a ser analisado trata do objetivo de desonerar
completamente os investimentos, principalmente, pela gradual redu￿ªo do
prazo requerido para a apropria￿ªo dos crØditos de impostos pagos na aquisi￿ªo
de mÆquinas e equipamentos. A questªo Ø que hoje, por exemplo, uma
empresa leva 48 meses para compensar o ICMS pago na compra de uma
mÆquina, sendo restitu￿da ao ritmo de 1/48 ao mŒs e 24 meses para com-
pensar o PIS/COFINS. Uma vez que a demora desta restitui￿ªo de imposto
implica custos ￿nanceiros, a redu￿ªo de prazos para esta restitui￿ªo, em ter-
mos do modelo, equivaleria a uma redu￿ªo da al￿quota de imposto sobre a
renda do capital, ￿k.
16Segundo estimativas do MinistØrio da Fazenda (2008), este custo ￿nan-
ceiro, considerando-se somente os prazos de restitui￿ªo do ICMS e PIS/COFINS
pagos na compra dos bens de capital, equivaleria a uma majora￿ªo de 2;6%
sobre o pre￿o destes bens, isto tomando-se como base um custo de oportu-
nidade de 11;25%, equivalente ￿ Selic. No caso de se considerar como base o
custo do capital de giro para as empresas, algo em torno de 27;9%, a pol￿tica
de desonera￿ªo dos investimentos corresponderia a uma redu￿ªo de 5;3% nos
pre￿os destes bens.
Nas simula￿ıes, optou-se por considerar as duas possibilidades acima. Na
primeira simula￿ªo, denominada RT - Selic, interpreta-se a proposta da RT,
em termos do modelo, como uma redu￿ªo de 0;026 na al￿quota de imposto
sobre a renda do capital, tornando-a ￿k = 0;069. Em seguida denomina-se
RT - Capital de Giro a simula￿ªo onde a al￿quota ￿k Ø reduzida em 0;053,
tornando-se ￿k = 0;042.
Como salientado, anteriormente, as desonera￿ıes tributÆrias propostas
pela RT necessitariam compensa￿ıes de receitas para impedir um colapso
nas contas pœblicas. Tais receitas seriam obtidas a partir da implementa￿ªo
do chamado IVA-F, atravØs de al￿quotas que respeitariam o compromisso
com a nªo eleva￿ªo da carga tributÆria. Considerando-se que o IVA-F, de
acordo com o modelo, equivale ao imposto sobre o consumo ￿nal, ￿c, esta
al￿quota de imposto deve ser alterada na simula￿ªo da reforma. Contudo, de
maneira semelhante ao proposto pela RT, a altera￿ªo na al￿quota de imposto
sobre o consumo serÆ feita de forma a nªo elevar o n￿vel da carga tributÆria
em nenhum momento do tempo. Na verdade, uma vez que a redu￿ªo da
Contribui￿ªo dos Empregadores para a PrevidŒncia Social nªo serÆ compen-
sada e implica redu￿ªo da carga (T=Y ) em 2;5%, nas simula￿ıes da reforma
impıe-se este mesmo percentual de redu￿ªo quando a al￿quota ￿c Ø ￿xada.
Por exemplo, os valores de longo prazo para esta al￿quota na simula￿ªo RT
- Selic Ø ￿c = 0;227 e na simula￿ªo RT - Capital de Giro Ø ￿c = 0;242,
acompanhado do caso onde a redu￿ªo de ￿y Ø dos completos 0;051, ou seja,
supondo que 100% das contribui￿ıes COFINS e PIS/PASEP sejam geradoras
de cumulatividade.
4.2 Efeitos Alocativos e de Bem-Estar
A Tabela 1 apresenta os resultados da simula￿ªo RT - Selic com COFINS
e PIS/PASEP 100% cumulativas (nas Tabelas A1 e A3 do ApŒndice sªo apre-
sentados os resultados das simula￿ıes nos casos onde se supıe cumulatividade
17em n￿veis inferiores de 75% e 50%). No ano zero temos o produto atual nor-
malizado em 1;00: Uma maneira de interpretar os resultados Ø considerÆ-los
como varia￿ªo acima do crescimento do produto que seria observado sem a
reforma tributÆria. Assim, por exemplo, o produto quatro anos ap￿s a ref-
orma seria 8% acima do produto do pa￿s sem mudar a estrutura tributÆria.
De acordo com a Tabela 1, a simula￿ªo RT - Selic indica signi￿cativos
aumentos de longo prazo de produto, consumo das fam￿lias, oferta privada
de capital, trabalho e salÆrios. AlØm disto, exceto para consumo e salÆrios,
veri￿cam-se relevantes expansıes jÆ nos primeiros anos ap￿s a implemen-
ta￿ªo da reforma. Por exemplo, o modelo prevŒ que em oito anos ap￿s a
implementa￿ªo da reforma tributÆria o produto total da economia brasileira
serÆ 11% maior do que o produto seria sem reforma. Este Ø um valor bas-
tante signi￿cativo e corresponde a um crescimento do produto 1;3 pontos
percentuais acima da tendŒncia atual. Em outras palavras se o crescimente
brasileiro continuar em torno de 4;5% ao ano, com a reforma tributÆria ele
pularia para 5;8% ao ano.
Os expressivos impactos sobre a e￿ciŒncia econ￿mica e a expansªo do
capital privado promovidos pela RT sªo explicados pela redu￿ªo das dis-
tor￿ıes nas decisıes de investimento privado, as quais ￿cam bem documen-
tadas quando se veri￿ca o salto da taxa de investimento privados no produto
de 16;2% para 22%, logo no primeiro ano ap￿s a reforma, e para 19;4% no
longo prazo. Neste mesmo horizonte de tempo, a taxa de investimento agre-
gada (privada mais pœblica) salta de 20% para 22%, depois de atingir mais de
23% uma dØcada ap￿s as reformas. Estes valores correspondem a aumentos
muito expressivos no n￿vel dos investimentos privados, cerca de 40% em oito
anos.
Como consequŒncia da expansªo do investimento, estimou-se que em qua-
tro anos o estoque de capital privado estaria 12% dos n￿veis atuais e em oito
quase vinte por cento. Mais importante ainda, no longo prazo a reforma
tributÆria - mesmo com uma taxa de juros provavelmente subestimada para
calcular a redu￿ªo do custo de invetimento - provocaria um aumento de 37%
no estoque de capital privado.
A redu￿ªo do capital pœblico explica-se pela forte redu￿ªo da partici-
pa￿ªo dos investimentos pœblicos no produto de 3;8% para 2;6% no longo
prazo, uma vez que a RT nªo provoca altera￿ıes nos par￿metros de pol￿tica
￿scal do modelo, capazes de afetar signi￿cativamente o n￿vel dos gastos de
investimento do governo.
18O consumo das fam￿lias cai quase 3% no primeiro ano ap￿s a implemen-
ta￿ªo da reforma. Entretanto, ap￿s o oitavo ano, a expansªo desta variÆvel
jÆ ultrapassa metade de seu crescimento de longo prazo, que estÆ acima de
12%. Esta evolu￿ªo no crescimento do consumo, na verdade, implica um
ganho de bem estar excepcionalmente elevado. Nos termos da medida de
bem estar x, apresentada no in￿cio desta se￿ªo, os ganhos alcan￿am 4%, sig-
ni￿cando que os benef￿cios promovidos pela RT seriam equivalentes a um
aumento permanente de 4% nos atuais n￿veis de consumo.
Tabela 1: Efeitos Macroecon￿micos da Reforma TributÆria - Selic
Nœmero de anos ap￿s a reforma 0 1 2 4 8 12 50
VariÆveis Reais1
Produto (Y ) 1;00 1;05 1;06 1;08 1;11 1;12 1;15
Consumo (C) 1;00 0;97 0;99 1;02 1;06 1;08 1;12
Capital Privado (Kp) 1;00 1;03 1;07 1;12 1;20 1;25 1;37
Capital Pœblico (Kg) 1;00 1;00 1;00 1;01 1;00 0;98 0;81
Horas Trabalhas (H) 1;00 1;08 1;08 1;07 1;06 1;06 1;05
SalÆrio (w) 1;00 0;97 0;98 1;01 1;04 1;06 1;10
Taxa de Juros (r) 1;00 1;05 1;03 1;00 0;96 0;94 0;91
Composi￿ªo do Produto2
Consumo (C=Y ) 80;0 74;3 74;7 75;4 76;4 77;0 78;0
Investimento Privado (Ip=Y ) 16;2 22;0 21;6 21;0 20;3 19;8 19;4
Investimento Pœblico (Ig=Y ) 3;8 3;8 3;7 3;5 3;3 3;2 2;6
Receita TributÆria (T=Y ) 35;2 31;3 31;5 31;7 32;0 32;1 32;6
D￿vida Pœblica (B=Y ) 55;5 53;0 52;4 51;4 50;1 49;4 48;2
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionÆrios anteriores a reforma
Nota 2: VariÆveis selecionadas como percentagem do produto
Os resultados da simula￿ªo RT - Capital de Giro, supondo cumulativi-
dade de 100% para COFINS e PIS/PASEP, apresentados na Tabela 2, sªo
semelhantes aos da simula￿ªo anterior (os resultados das simula￿ıes nos casos
onde se supıe cumulatividade em n￿veis inferiores de 75% e 50%, novamente,
sªo apresentados no ApŒndice nas Tabelas A2 e A4). Signi￿cativos aumentos
no produto, no estoque privado de capital, nas horas trabalhas e nos salÆrios
sªo observados no longo prazo, enquanto os efeitos de curto prazo, tambØm,
assemelham-se. Em rela￿ªo ￿s duas œltimas variÆveis Ø importante notar
que o modelo prevŒ um expressivo aumento dos salÆrios, 13%, bem como do
19total de horas trabalhadas na economia, 5%, no longo prazo. AlØm disto,
nos oito primeiros anos ap￿s a reforma a economia cresceria a uma taxa 1;5
pontos percentuais acima da taxa atual, o que Ø um resultado muito ani-
mador. Estima-se tambØm, semelhante ao exerc￿cio anterior, que o n￿vel de
investimento se expandiria acima de 48% neste mesmo per￿odo.
Em termos da medida de bem estar x, esta nova simula￿ªo implica um
ganho de 4;5%, ￿cando, claro, portanto, que seus efeitos positivos sªo supe-
riores aos da simula￿ªo RT - Selic. Obviamente, devido ￿ maior redu￿ªo do
imposto sobre a renda do capital da presente simula￿ªo.
Tabela 2: Efeitos Macroecon￿micos da Reforma TributÆria - Capital de Giro
Nœmero de anos ap￿s a reforma 0 1 2 4 8 12 50
VariÆveis Reais1
Produto (Y ) 1;00 1;05 1;07 1;09 1;13 1;15 1;18
Consumo (C) 1;00 0;95 0;98 1;01 1;06 1;09 1;14
Capital Privado (Kp) 1;00 1;04 1;08 1;15 1;25 1;32 1;47
Capital Pœblico (Kg) 1;00 1;00 1;01 1;00 0;99 0:97 0;76
Horas Trabalhas (H) 1;00 1;09 1;09 1;08 1;07 1;06 1;05
SalÆrio (w) 1;00 0;96 0;98 1;01 1;06 1;08 1;13
Taxa de Juros (r) 1;00 1;05 1;03 0;99 0;95 0;92 0;88
Composi￿ªo do Produto2
Consumo (C=Y ) 80;0 72;6 73;2 74;1 75;3 76;1 77;3
Investimento Privado (Ip=Y ) 16;2 23;6 23;2 22;4 21;4 20;9 20;4
Investimento Pœblico (Ig=Y ) 3;8 3;8 3;7 3;5 3;2 3;0 2;3
Receita TributÆria (T=Y ) 35;2 31;1 31;3 31;5 31;9 32;1 32;6
D￿vida Pœblica (B=Y ) 55;5 52;8 52;1 50;8 49;3 48;3 47;0
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionÆrios anteriores a reforma
Nota 2: VariÆveis selecionadas como percentagem do produto
No sentido de se veri￿car a robustez dos resultados acima, admitindo-se
que as contribui￿ıes COFINS e PIS/PASEP nªo gerem 100% de cumula-
tividade, foram realizadas simula￿ıes arbitrando-se graus de cumulatividade
inferiores, da ordem de 75% e 50%. Os resultados destas simula￿ıes, tanto
para o caso Selic, como Capital de Giro, sªo apresentados no ApŒndice nas
Tabelas A1 a A4.
Pode-se veri￿car, claramente, que a redu￿ªo da cumulatividade implica
efeitos menos acentuados. Por exemplo, no caso Selic com grau de cumula-
tividade de 50%, os impactos de longo prazo sobre o crescimento do produto
20e consumo seriam de 11% e 9%, respectivamente. Quanto ao efeito sobre a
medida de bem estar x, veri￿ca-se que este reduz-se para 3%, quase 1;5%
abaixo daquele encontrado na simula￿ªo de maior impacto, correspondente
￿ Tabela 2. Entretanto, apesar do arrefecimento dos impactos obtidos, estes
mantŒm-se muito relevantes comparados aos de outras pol￿ticas no Brasil
(vide Pereira e Ferreira (2008) e Pereira (2006)), o que quali￿ca a reforma
tributÆria como extremamente positiva para o agregado da economia.
Um exerc￿cio ￿nal de simula￿ªo foi realizado para que se pudesse avaliar,
relativamente, o quanto cada um dos itens da RT contribui para o efeito
positivo total. Nestas œltimas simula￿ıes, denominadas RT parciais, as mod-
i￿ca￿ıes nas al￿quotas de imposto ￿k, ￿y e ￿h, sªo realizadas isoladamente,
procurando-se dimensionar, portanto, seu efeito parcial na RT.
Na Tabela A5 do ApŒndice apresentam-se os resultados da simula￿ªo RT
parcial, admitindo-se redu￿ªo somente na al￿quota ￿h, isto Ø, levando-se em
conta somente os efeitos da desonera￿ªo da folha de salÆrios, com tudo o
mais constante. Neste caso, o produto, o consumo e as horas trabalhadas se
expandem em 3% em rela￿ªo ￿ situa￿ªo de "nªo reforma", com a taxa de
investimento permanecendo praticamente constante, dado que o investimento
se eleva em 4%. O ganho de bem estar encontrado nesta simula￿ªo foi 1;1%.
Nas Tabelas A6 e A7 do ApŒndice sªo apresentados os resultados das
simula￿ıes RT parciais para a al￿quota ￿k. Na Tabela A6 determina-se uma
redu￿ªo na al￿quota ￿k de 0;026, para contemplar o caso Selic, e na Tabela
A7 uma redu￿ªo de 0;053, para contemplar o caso Capital de Giro.
Ao contrario das simula￿ıes simult￿neas RT - Selic e RT - Capital de
Giro, anteriormente apresentadas, aqui torna-se mais percept￿vel as difer-
en￿as tanto no crescimento das variÆveis relevantes quanto nos ganhos de
bem estar da RT quando se utiliza o capital de giro e nªo a Selic para ex-
pressar o custo incorrido pelas empresas na demora nas restitui￿ıes de ICMS
e PIS/COFINS cobrado na compra de bens de investimento. Desta forma, o
investimento privado aumenta em 20% quando a al￿quota ca￿ em 5;3% mas
somente metade disto quando se leva em conta uma redu￿ªo de 2;6%. Como
este œltimo caso Ø menos realista, dado que baseado na Selic, o provÆvel efeito
isolado de redu￿ıes nos prazos de restitui￿ıes de ICMS e PIS/COFINS Ø uma
expansªo de cerca de vinte por cento nos investimentos e um aumento de 2;5
pontos percentuais na taxa de investimento privado da economia, que passa
de 16;2% para 18;7% em oito anos. Nestas simula￿ıes os ganhos de bem
estar medidos por x correspondem, respectivamente, a 0;8% e 1;5%.
21Nas Tabelas A8, A9 e A10 do ApŒndice sªo apresentados os resultados da
simula￿ªo RT parcial, admitindo-se redu￿ªo somente na al￿quota ￿y, supondo
graus de cumulatividade para COFINS e PIS/PASEP de 100%, 75% e 50%.
Os resultados destas simula￿ıes indicam que, respectivamente, seus ganhos
de bem estar sªo da ordem de 2;4%, 1;8% e 1;3% e seus impactos de longo
prazo sobre o crescimento do produto de 9%, 7% e 4%.
￿ curioso veri￿car que os trŒs componentes simulados da reforma trib-
utÆria, isoladamente, alØm de implicarem efeitos relevantes, parecem gerar
efeitos positivos bastante pr￿ximos sobre o agregado da economia.
5 Conclusªo
Nªo hÆ controvØrsia na literatura sobre os ganhos econ￿micos e de bem-
estar de uma reforma tributÆria que reduza distor￿ıes e a cumulatividade da
estrutura de tributos de um pa￿s. A contribui￿ªo deste artigo Ø quanti￿car os
ganhos utilizando para tal experimento a atual proposta de reforma tributÆria
do ministØrio da fazenda. Isto porque, ao desonerar a folha salarial, reduzir
taxa￿ªo sobre investimentos e a cumulatividade, ainda existente em alguns
tributos espec￿￿cos, a presente proposta pıe-se em linha com o que advoga
a moderna teoria de ￿nan￿as pœblicas.
Nossos resultados mostram que os impactos de curto e longo prazo po-
dem ser extremamente relevantes. Tomando um exemplo mais conservador,
onde se admite somente 50% de cumulatividade para Pis/Pasep e Co￿ns, o
aumento de longo prazo do produto chega a 14%, mas em oito anos, somente
o produto jÆ teria se expandido em 8% e o investimento privado em 37% e
trabalho e salÆrios em cerca de 5%, ambos. A taxa de investimento cresceria
em oito anos 3,7 pontos percentuais e o ganho de bem-estar de longo prazo
seria muito relevante, 3,6%.
Este artigo nªo lidou com questıes distributivas entre diferentes agentes
econ￿micos e muito menos entre as diferentes esferas de governo. Nos ab-
stra￿mos, por exemplo, de propostas de ￿m da guerra ￿scal entre os estados
brasileiros, presente no atual projeto de reforma tributÆria. Entretanto, a
distribui￿ªo de ganhos e perdas entre estados, munic￿pios e Uniªo Ø essencial
em qualquer reforma tributÆria e, na prÆtica, um dos principais inibidores
de mudan￿as na estrutura tributÆria brasileira. Entretanto, se levarmos em
conta os ganhos agregados que nossas simula￿ıes indicam, ￿ca claro que hÆ
22amplo espa￿o para transferŒncias que compensem potenciais perdas de receita
de um ou outro ente federativo.
6 Bibliogra￿a
Ai, C. e S. Cassou (1995), ￿A Normative Analysis of Public Capital,￿
Applied Economics, 27, pp. 1201-1209.
Araœjo, Carlos H. Vasconcelos; Ferreira, Pedro Cavalcanti, (1999), ￿Ref-
orma TributÆria, Efeitos Alocativos e Impactos de Bem-Estar￿ . Revista
Brasileira de Economia, Vol 53, No 2.
Calder￿n, C. e L. ServØn (2003), "The Output Cost of Latin America￿ s
Infrastructure Gap,"Em W. Easterly e L. ServØn (eds.) The Limits of Sta-
bilization: Infrastructure, Public De￿cits, and Growth in Latin America,
Stanford University Press e World Bank.
Cooley, T. F.e G. Hansen (1992), ￿ Tax Distortion in a Neoclassical Mon-
etary Economy,￿Journal of Economic Theory, 58, pp. 290-316.
Cooley, T. F. e E. Prescott, (1995), "Economic Growth and Business Cy-
cles", em Cooley, T. (ed.) Frontiers of Business Cycles Research, Princeton
Press.
Du⁄y-Deno, K. e R.W. Eberts (1991), ￿Public Infrastructure and Re-
gional Economic Development: a Simultaneous Equations Approach,￿Jour-
nal of Urban Economics, 30, pp. 329-43.
Ferreira, P. C. e C.H.V. Araœjo (2007), "Growth and Fiscal E⁄ects of In-
frastructure Investment in Brazil"In: Guillermo Perry, Luis ServØn e Rodrigo
Suescœn. (Org.). Fiscal Policy, Stabilization, and Growth. Washington: The
World Bank.
Ferreira, P. C. e L. G. Nascimento (2005), ￿Welfare and Growth E⁄ects of
Alternative Fiscal Rules for Infrastructure Investment in Brazil￿ . Funda￿ªo
Getœlio Vargas, Ensaios Econ￿micos EPGE#604.
Holtz-Eakin, D. (1992), ￿Public Sector Capital and Productivity Puzzle,￿
NBER Working Paper no. 4122.
23Lled￿, V. D. (2005), ￿Tax Systems under Fiscal Adjustment: A Dy-
namic CGE Analysis of the Brazilian Tax Reform￿ . IMF Working Paper No.
05/142.
Lucas, R. (1987), "Models of Business Cycles", Basil Blackewell, Cam-
bridge, MA.
Mendoza, Enrique G., Assaf Razin, and Linda L Tesar, 1994, ￿E⁄ective
Tax Rates in Macroeconomics: Cross-Country Estimates of Tax Rates on
Factor Incomes and Consumption,￿Journal of Monetary Economics , Vol.
34, No. 3, pp. 297￿ 323.
McGrattan, E. R. e E. C. Prescott (2005), "Productivity and the Post-
1990 U.S. Economy", Federal Reserve Bank of St. Louis Review, July/August
2005, 87(4), pp. 537-49.
MinistØrio da Fazenda (2008), "Reforma TributÆria", MinistØrio da Fazenda,
Bras￿lia. Dispon￿vel em: http://www.fazenda.gov.br/portugues/documentos/
2008/fevereiro/Cartilha-Reforma-Tributaria.pdf, acessado em 18/5/2009.
Pereira, Ricardo A de Castro (2006), "Pol￿ticas Pœblicas para a Infra-
estrutura", Tese de Doutorado ￿Escola de P￿s Gradua￿ªo em Economia,
Funda￿ªo Getœlio Vargas, Rio de Janeiro.
Pereira, Ricardo A de Castro, e Pedro C. Ferreira (2008), ￿Efeitos de
Crescimento e Bem-estar da Lei de Parceria Pœblico-Privada no Brasil￿ . Re-
vista Brasileira de Economia, Vol 62, n. 2 / p. 207￿ 219 Abr-Jun.
247    Apêndice
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 1.05 1.06 1.07 1.08 1.08 1.09 1.09 1.11 1.12 1.13
Consumo (C) 1.00 0.98 0.99 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.05 1.07 1.09 1.11
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.35 1.35 1.34 1.34 1.33 1.33 1.33 1.32 1.31 1.31 1.32
Investimento Público (Ig) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.98 0.97 0.95 0.91 0.80
Capital Privado (Kp) 1.00 1.03 1.06 1.08 1.10 1.12 1.14 1.15 1.17 1.21 1.26 1.31
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 1 0.99 0.95 0.84
Trabalho (H) 1.00 1.07 1.07 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05
Salários (w) 1.00 0.97 0.98 0.99 1.00 1.01 1.02 1.03 1.03 1.05 1.07 1.08
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.03 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.97 0.95 0.94 0.93
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 75.1 75.5 75.8 76.1 76.4 76.6 76.8 77.0 77.5 78.0 78.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 21.1 20.8 20.5 20.3 20.1 19.9 19.8 19.6 19.2 18.9 19.0
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.7 3.6 3.6 3.5 3.5 3.4 3.4 3.3 3.1 2.7
Receita Tributária (T/Y) 35.2 31.5 31.6 31.7 31.8 31.8 31.9 32.0 32.0 32.2 32.3 32.5
Dívida Pública (B/Y) 55.5 53.3 52.8 52.3 51.9 51.6 51.3 51.0 50.8 50.1 49.5 49.1
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.05 1.06 1.07 1.08 1.09 1.10 1.11 1.11 1.13 1.15 1.16
Consumo (C) 1.00 0.96 0.98 1.00 1.01 1.02 1.04 1.05 1.06 1.08 1.11 1.13
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.46 1.46 1.45 1.45 1.44 1.44 1.43 1.43 1.42 1.41 1.42
Investimento Público (Ig) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.93 0.87 0.74
Capital Privado (Kp) 1.00 1.04 1.07 1.11 1.13 1.16 1.18 1.2 1.22 1.28 1.35 1.41
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 0.99 0.98 0.93 0.78
Trabalho (H) 1.00 1.08 1.08 1.07 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.04
Salários (w) 1.00 0.97 0.98 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.07 1.10 1.11
Taxa de Juros (r) 1.00 1.05 1.03 1.01 1.00 0.98 0.97 0.96 0.95 0.93 0.91 0.90
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 73.5 74.0 74.4 74.8 75.1 75.4 75.6 75.9 76.6 77.2 77.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 22.7 22.4 22.0 21.7 21.5 21.2 21.0 20.8 20.3 19.9 19.9
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.7 3.6 3.5 3.4 3.4 3.3 3.3 3.1 2.9 2.4
Receita Tributária (T/Y) 35.2 31.3 31.4 31.5 31.6 31.7 31.8 31.9 32.0 32.2 32.4 32.6
Dívida Pública (B/Y) 55.5 53.1 52.4 51.8 51.3 50.9 50.5 50.2 49.9 49.1 48.3 47.8
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 4.09
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.52
Tabela A2: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Capital de Giro
Tabela A1: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Selic
Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEPNúmero de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 1.04 1.05 1.06 1.06 1.07 1.07 1.08 1.09 1.10 1.11
Consumo (C) 1.00 0.98 1.00 1.01 1.02 1.03 1.03 1.04 1.05 1.06 1.08 1.09
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.29 1.29 1.28 1.28 1.27 1.27 1.27 1.26 1.25 1.25 1.26
Investimento Público (Ig) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.92 0.83
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.05 1.07 1.08 1.10 1.11 1.13 1.14 1.17 1.21 1.25
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 1 0.99 0.96 0.86
Trabalho (H) 1.00 1.06 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04
Salários (w) 1.00 0.97 0.98 0.99 1.00 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.06 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.98 0.98 0.96 0.95 0.94
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 76.0 76.3 76.6 76.8 77.0 77.2 77.4 77.5 78.0 78.4 78.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 20.2 20.0 19.8 19.6 19.4 19.3 19.1 19.0 18.7 18.4 18.5
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.7 3.7 3.6 3.6 3.5 3.5 3.5 3.3 3.2 2.9
Receita Tributária (T/Y) 35.2 31.7 31.8 31.8 31.9 31.9 32.0 32.0 32.1 32.2 32.4 32.5
Dívida Pública (B/Y) 55.5 53.6 53.1 52.7 52.4 52.1 51.9 51.7 51.5 50.9 50.4 50.1
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.04 1.05 1.06 1.07 1.08 1.09 1.09 1.10 1.11 1.13 1.14
Consumo (C) 1.00 0.97 0.98 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.05 1.07 1.10 1.11
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.40 1.40 1.39 1.38 1.38 1.38 1.37 1.37 1.36 1.35 1.37
Investimento Público (Ig) 1.00 1.03 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.93 0.89 0.77
Capital Privado (Kp) 1.00 1.03 1.06 1.09 1.12 1.14 1.16 1.18 1.19 1.24 1.3 1.36
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1 0.99 0.98 0.94 0.81
Trabalho (H) 1.00 1.07 1.07 1.06 1.06 1.06 1.06 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04
Salários (w) 1.00 0.97 0.98 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.04 1.06 1.08 1.10
Taxa de Juros (r) 1.00 1.04 1.02 1.01 1.00 0.99 0.98 0.97 0.96 0.94 0.92 0.91
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 74.3 74.8 75.1 75.5 75.7 76.0 76.2 76.4 77.0 77.6 78.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 21.9 21.5 21.3 21.0 20.8 20.6 20.4 20.2 19.8 19.4 19.5
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.7 3.6 3.5 3.5 3.4 3.4 3.3 3.2 3.0 2.6
Receita Tributária (T/Y) 35.2 31.4 31.5 31.6 31.7 31.8 31.9 31.9 32.0 32.2 32.4 32.6
Dívida Pública (B/Y) 55.5 53.4 52.8 52.3 51.8 51.4 51.1 50.8 50.6 49.8 49.1 48.7
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.63
Efeito de Bem Estar (x%) = 3.03
Tabela A4: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Capital de Giro
Tabela A3: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Selic
Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEPNúmero de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03
Consumo (C) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 1.04 1.04 1.04
Investimento Público (Ig) 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 0.99
Capital Privado (Kp) 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.04 1.04
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Trabalho (H) 1.00 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03
Salários (w) 1.00 0.99 0.99 0.99 0.99 0.99 0.99 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00
Taxa de Juros (r) 1.00 1.02 1.02 1.02 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 79.4 79.5 79.6 79.6 79.6 79.7 79.7 79.7 79.8 79.9 80.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 16.8 16.7 16.7 16.6 16.6 16.6 16.6 16.5 16.5 16.4 16.4
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7
Receita Tributária (T/Y) 35.2 32.6 32.6 32.6 32.6 32.6 32.6 32.6 32.6 32.7 32.7 32.7
Dívida Pública (B/Y) 55.5 54.4 54.4 54.3 54.2 54.2 54.1 54.1 54.0 53.9 53.8 53.7
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03
Consumo (C) 1.00 0.98 0.99 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.11 1.11 1.11 1.10 1.10 1.10 1.10 1.10 1.10 1.09 1.10
Investimento Público (Ig) 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.99 0.98 0.97 0.96 0.91
Capital Privado (Kp) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 1.08 1.1
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.98 0.93
Trabalho (H) 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00 1.00
Salários (w) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 78.3 78.4 78.5 78.6 78.7 78.7 78.8 78.9 79.0 79.2 79.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 17.9 17.8 17.7 17.7 17.6 17.6 17.5 17.5 17.3 17.3 17.3
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.6 3.5 3.4
Receita Tributária (T/Y) 35.2 34.7 34.7 34.7 34.8 34.8 34.8 34.8 34.8 34.9 34.9 35.0
Dívida Pública (B/Y) 55.5 55.2 55.0 54.9 54.8 54.6 54.5 54.5 54.4 54.1 53.9 53.8
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A5: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.14
Alterando-se Somente a Alíquota τh
Tabela A6: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Alterando-se Somente a Alíquota τk com Selic
Efeito de Bem Estar (x%) = 0.81Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.04 1.04 1.05 1.06 1.06
Consumo (C) 1.00 0.97 0.98 0.98 0.99 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.04 1.04
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.22 1.22 1.21 1.21 1.21 1.20 1.20 1.20 1.19 1.19 1.20
Investimento Público (Ig) 1.00 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97 0.95 0.92 0.83
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.04 1.05 1.06 1.08 1.09 1.1 1.1 1.13 1.16 1.2
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.95 0.86
Trabalho (H) 1.00 1.02 1.02 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00
Salários (w) 1.00 0.99 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.03 1.04 1.06 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.97 0.96 0.94 0.94
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 76.6 76.8 77.0 77.2 77.4 77.5 77.6 77.8 78.1 78.4 78.6
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 19.6 19.4 19.3 19.1 19.0 18.9 18.8 18.7 18.5 18.3 18.4
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.6 3.6 3.6 3.5 3.4 3.3 3.0
Receita Tributária (T/Y) 35.2 34.3 34.4 34.4 34.5 34.5 34.6 34.6 34.6 34.7 34.9 35.0
Dívida Pública (B/Y) 55.5 55.0 54.6 54.3 54.1 53.9 53.7 53.5 53.3 52.9 52.5 52.3
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.03 1.03 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 1.06 1.07 1.08 1.09
Consumo (C) 1.00 0.98 0.99 1.00 1.01 1.01 1.02 1.03 1.03 1.05 1.06 1.07
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.26 1.25 1.25 1.24 1.24 1.24 1.23 1.23 1.22 1.22 1.23
Investimento Público (Ig) 1.00 1.02 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.93 0.85
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.04 1.06 1.07 1.09 1.10 1.11 1.12 1.15 1.19 1.22
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.97 0.88
Trabalho (H) 1.00 1.04 1.04 1.04 1.04 1.04 1.04 1.03 1.03 1.03 1.03 1.02
Salários (w) 1.00 0.98 0.99 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.05 1.06
Taxa de Juros (r) 1.00 1.03 1.01 1.01 1.00 0.99 0.98 0.98 0.97 0.96 0.95 0.94
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 76.3 76.6 76.8 77.0 77.2 77.4 77.5 77.7 78.1 78.4 78.7
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 19.9 19.7 19.5 19.3 19.2 19.0 18.9 18.8 18.5 18.3 18.4
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.6 3.6 3.5 3.5 3.4 3.3 3.0
Receita Tributária (T/Y) 35.2 34.2 34.3 34.3 34.4 34.5 34.5 34.5 34.6 34.7 34.9 35.0
Dívida Pública (B/Y) 55.5 54.1 53.7 53.4 53.1 52.9 52.6 52.4 52.3 51.8 51.3 51.0
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A8: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Alterando-se Somente a Alíquota τy Supondo Cumulatividade de 100% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 2.39
Tabela A7: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Alterando-se Somente a Alíquota τk com Capital de Giro
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.51Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.02 1.02 1.03 1.03 1.04 1.04 1.04 1.05 1.05 1.06 1.07
Consumo (C) 1.00 0.98 0.99 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.02 1.04 1.05 1.05
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.19 1.19 1.19 1.18 1.18 1.18 1.17 1.17 1.17 1.16 1.17
Investimento Público (Ig) 1.00 1.02 1.01 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.97 0.95 0.88
Capital Privado (Kp) 1.00 1.02 1.03 1.04 1.06 1.07 1.08 1.08 1.09 1.11 1.14 1.17
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.97 0.90
Trabalho (H) 1.00 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.02 1.02 1.02
Salários (w) 1.00 0.99 0.99 1.00 1.00 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04 1.05
Taxa de Juros (r) 1.00 1.02 1.01 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.98 0.97 0.96 0.95
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 77.2 77.4 77.6 77.7 77.9 78.0 78.1 78.2 78.5 78.8 79.0
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 19.0 18.8 18.7 18.6 18.5 18.4 18.3 18.2 18.0 17.8 17.9
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.6 3.6 3.6 3.5 3.4 3.2
Receita Tributária (T/Y) 35.2 34.4 34.4 34.5 34.5 34.6 34.6 34.7 34.7 34.8 34.9 35.0
Dívida Pública (B/Y) 55.5 54.4 54.1 53.9 53.7 53.5 53.3 53.1 53.0 52.6 52.3 52.0
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Número de anos após a reforma 012345678 1 2 2 0 5 0
Variáveis Reais 1
Produto (Y) 1.00 1.01 1.02 1.02 1.02 1.03 1.03 1.03 1.03 1.04 1.04 1.04
Consumo (C) 1.00 0.99 1.00 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.02 1.02 1.03 1.04
Investimento Privado (Ip) 1.00 1.13 1.13 1.12 1.12 1.12 1.12 1.12 1.12 1.11 1.11 1.12
Investimento Público (Ig) 1.00 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.98 0.96 0.92
Capital Privado (Kp) 1.00 1.01 1.02 1.03 1.04 1.04 1.05 1.06 1.06 1.08 1.09 1.11
Capital Público (Kg) 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 0.99 0.98 0.93
Trabalho (H) 1.00 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.01 1.01
Salários (w) 1.00 0.99 0.99 1.00 1.00 1.01 1.01 1.01 1.01 1.02 1.03 1.03
Taxa de Juros (r) 1.00 1.01 1.01 1.00 1.00 1.00 0.99 0.99 0.99 0.98 0.97 0.97
Composição do Produto2
Consumo (C/Y) 80.0 78.1 78.2 78.4 78.5 78.6 78.7 78.7 78.8 79.0 79.2 79.3
Investimento Privado (Ip/Y) 16.2 18.1 18.0 17.9 17.8 17.7 17.7 17.6 17.5 17.4 17.3 17.3
Investimento Público (Ig/Y) 3.8 3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.6 3.5 3.3
Receita Tributária (T/Y) 35.2 34.6 34.7 34.7 34.7 34.7 34.8 34.8 34.8 34.9 35.0 35.0
Dívida Pública (B/Y) 55.5 54.8 54.6 54.4 54.2 54.1 54.0 53.9 53.8 53.5 53.3 53.1
Nota 1: Normalizadas pelos valores estacionários anteriores a reforma implementada no ano 1
Nota 2: Variáveis selecionadas como percentagem do produto
Tabela A10: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Alterando-se Somente a Alíquota τy Supondo Cumulatividade de 50% para COFINS e PIS/PASEP
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.27
Efeito de Bem Estar (x%) = 1.85
Tabela A9: Efeitos Macroeconômicos da Reforma Tributária - Parcial
Alterando-se Somente a Alíquota τy Supondo Cumulatividade de 75% para COFINS e PIS/PASEP